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➢ 美国 6 月 CPI 低于预期，美联储 9 月降息或成大概率事件，金价有望持续上涨。铜金中长期逻辑仍未改变，

仍建议继续关注贵金属、低冶炼自给率的铜和高氧化铝自给率的电解铝板块，小金属建议关注：钨、锰、锑

和铟，同时可关注滞涨品种如镍和镁等。 

➢ 贵金属板块：美国 6 月 CPI 低于预期，美联储 9 月降息或成大概率事件，金价后续有望持续上涨。伦敦现

货黄金上涨 1.17%、上期所黄金上涨 1.92%，伦敦现货白银上涨 0.46%、上期所白银上涨 1.96%，钯金

下跌 5.75%，铂金下跌 3.03%。本周核心数据莫过于周四晚的美国 6 月 CPI 数据，美国 6 月 CPI3%，低

于预期 3.1%，市场预期 9 月美联储降息或成大概率事件，金价上涨。周五晚美国 6 月 PPI 超预期数据发布

后，金价速跌后持续回升，我们预计在美联储实际降息前金价有望持续上涨。我们认为在美国货币和财政政

策双宽松，美元信用收缩及地缘政治事件加剧的背景下，黄金价格上涨的中长期逻辑并未改变，黄金价格长

期看涨。建议关注：紫金矿业、赤峰黄金、山东黄金、银泰黄金、株冶集团和湖南白银。 

➢ 铜板块：下游开工持续下滑叠加伦铜库存累积，铜价承压调整。本周伦铜下跌 1.45%，沪铜下跌 1.20%；

伦铜库存上涨 7.62%，沪铜库存下跌 1.72%。冶炼费 5.5 美元/吨；硫酸价格上涨 6.99%，冶炼毛利下跌

11.77%。宏观方面，美国 6 月 CPI 低于预期，美联储 9 月降息概率大幅提升，铜价不涨反跌，表明市场或

在交易美国衰退预期，周五 PPI 数据超预期后，衰退预期减弱，铜价回升。基本面方面，下游开工率持续下

滑，本周电解铜杆开工率 67.69%，环比降 0.8pct。本周沪铜库存 31.61 万吨，环降 1.72%，伦铜库存 20.62

万吨，环增 7.62%，smm 社会库存 38.86 万吨，环降 5.17%。短期来看，受宏观数据压制，高铜价对下游

需求形成负反馈，库存持续累积，铜价创新高后具备一定回调压力。中长期看，铜供给端缺矿问题仍未缓

解，资本开支到产量的实现仍需较长时间，供给刚性仍在，后续铜价仍有上涨空间。建议关注：紫金矿业、

洛阳钼业、金诚信、铜陵有色以及低估值的河钢资源。 

➢ 电解铝板块：下游需求疲弱，国内矿端存复产预期，铝价高位承压。受印尼考虑放松铝土矿出口禁令影响，

氧化铝期货远月合约大跌。本周伦铝下跌 2.40%，沪铝下跌 1.59%；库存方面，伦铝库存下跌 2.30%、沪

铝库存上涨 7.45%，现货库存上涨 1.68%；原料方面，本周氧化铝价格上涨 0.13%，阳极价格持平，铝企

毛利下跌 8.43%至 2821 元/吨。本周国内铝下游加工龙头企业开工率为 62.2%，环降 0.3pct，同降 0.9pct。

下游分板块看，铝线缆板块开工率继续向好，得益于国网订单充足及“铝替铜”趋势驱动。其他板块开工率

维系跌势，整体看，7 月铝下游加工行业仍处淡季，后续开工率或仍以下降为主。氧化铝方面，由于印尼氧

化铝厂建设进展缓慢，印尼政府正在考虑放松对铝土矿的出口禁令，带来矿端远期宽松预期，氧化铝远期期

货合约大跌。建议关注：中国铝业（氧化铝）、索通发展（阳极）、电投能源、天山铝业、云铝股份、神火

股份、焦作万方。 

➢ 小金属板块：小金属价格跟踪：锗锭/钼精矿上涨 5.00%/1.64%，镉/五氧化二钒/镁锭/锰矿/海绵钛/钨精

矿/硅锰下跌 0.95%/1.25%/1.27%/1.49%/2.02%/4.35%/6.28%。本周小金属普跌，锗钼上涨。建议

关注：锑-湖南黄金、华锡有色、华钰矿业；钨-中钨高新、章源钨业、厦门钨业和翔鹭钨业；铟-锡业股份、

株冶集团、锌业股份；锰-西部黄金。 

➢ 风险提示：下游复产不及预期风险；国内房地产需求不振的风险；美联储加息幅度超预期风险；新能源汽车

增速不及预期风险；海外地缘政治风险。 

板块表现： 

 

 

相关研究 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

  

请务必仔细阅读正文之后的免责声明                                                                              第2页/ 共18页 

源引金融活水 泽润中华大地 

1.行业综述 ........................................................... 5 

1.1 重要信息 ......................................................... 5 

1.2 市场表现 ......................................................... 6 

1.3 估值变化 ......................................................... 7 

2.贵金属 ............................................................. 7 

3.工业金属 ........................................................... 8 

3.1 铜 ............................................................... 9 

3.2 铝 .............................................................. 11 

3.3 铅锌 ............................................................ 12 

3.4 锡镍 ............................................................ 13 

4.小金属 ............................................................ 15 

5. 风险提示 ......................................................... 17 

 

 

 

图 1：本周有色板涨跌幅块位居申万板块第 12 名 ................................................. 6 

图 2：有色板块涨幅前十 ...................................................................................... 6 

图 3：有色板块跌幅前十 ...................................................................................... 6 

图 4：黄金价格走势（美元/盎司-元/克） ............................................................ 8 

图 5：白银价格走势（美元/盎司-元/千克） ........................................................ 8 

图 6：钯金价格走势（美元/盎司） ...................................................................... 8 

图 7：铂金价格走势（美元/盎司） ...................................................................... 8 

图 8：铜价格走势（美元/吨-元/吨） ................................................................. 10 

图 9：铜冶炼加工费（美元/吨） ........................................................................ 10 

目录 

图表目录 



 

 

 

 

  

请务必仔细阅读正文之后的免责声明                                                                              第3页/ 共18页 

源引金融活水 泽润中华大地 

图 10： LME 铜库存（吨） ................................................................................. 10 

图 11：上期所库存（吨） .................................................................................. 10 

图 12：副产硫酸价格走势（元/吨） ................................................................... 10 

图 13：铜冶炼毛利（元/吨） ............................................................................. 10 

图 14：铝价格走势（美元/吨-元/吨） ............................................................... 11 

图 15：氧化铝价格走势（元/吨） ...................................................................... 11 

图 16：伦铝库存（万吨） .................................................................................. 11 

图 17：沪铝库存（万吨） .................................................................................. 11 

图 18：预焙阳极价格走势（元/吨） ................................................................... 12 

图 19：电解铝行业毛利（元/吨） ...................................................................... 12 

图 20：铅价格走势（美元/吨-元/吨） ............................................................... 12 

图 21：铅期货库存（吨） .................................................................................. 12 

图 22：锌价格走势（美元/吨-元/吨） ............................................................... 13 

图 23：锌期货库存（吨） .................................................................................. 13 

图 24：锌冶炼加工费（元/吨） .......................................................................... 13 

图 25：锌矿企及冶炼毛利润（元/吨） ............................................................... 13 

图 26：锡价格走势（美元/吨-元/吨） ............................................................... 14 

图 27：期货锡库存（吨） .................................................................................. 14 

图 28：镍价格走势（美元/吨-元/吨） ............................................................... 14 

图 29：期货镍库存（吨） .................................................................................. 14 

图 30：镍铁价格走势（元/镍点） ...................................................................... 14 

图 31：印尼&中国镍铁企业毛利（元/吨） .......................................................... 14 

图 32：钨精矿及钼精矿价格走势（元/吨-元/吨度） .......................................... 15 

图 33：海绵锆及钛精矿价格走势（元/千克-元/吨） .......................................... 15 

图 34：镁锭及锑精矿价格走势（元/吨-元/金属吨） .......................................... 16 

图 35：锗锭及铟锭价格走势（元/千克） ............................................................ 16 

图 36：五氧化二钒价格走势（元/吨） ............................................................... 16 

图 37：钛白粉及海绵钛价格走势（元/吨-元/千克） .......................................... 16 

图 38：锰矿和硅锰价格走势 ............................................................................... 16 



 

 

 

 

  

请务必仔细阅读正文之后的免责声明                                                                              第4页/ 共18页 

源引金融活水 泽润中华大地 

图 39：镉价格走势（元/吨） ............................................................................. 16 

 

表 1：申万有色板块上涨 1.01%，跑赢上证指数 0.29pct ....................................... 6 

表 2：申万有色板块 PE、PB 估值水平 ................................................................... 7 

表 3：贵金属价格变动.......................................................................................... 7 

表 4：工业金属价格、库存及盈利变动 ................................................................. 8 

表 5：小金属价格变动........................................................................................ 15 

 

 

  



 

 

 

 

  

请务必仔细阅读正文之后的免责声明                                                                              第5页/ 共18页 

源引金融活水 泽润中华大地 

1.行业综述  

1.1 重要信息 

国内外宏观： 

美国 6月 CPI 低于预期。7 月 11 日，美国 6 月未季调 CPI 年率 3%，预期值 3.1%，

前值 3.3%，6 月季调后 CPI 月率为-0.1%，预期值 0.1%，前值 0.0%。6 月未季调核

心 CPI 年率为 3.3%，预期 3.4%，前值 3.4%；6 月季调后核心 CPI 月率为 0.1%，预

期 0.2%，前值 0.2%。 

美国上周初请失业金人数低于预期。7 月 11 日，美国至 7 月 6 日，当周初请失业

金人数 22.2 万人，预期 23.6 万人，前值 23.9 万人。 

美国 6 月 PPI 超预期。7 月 12 日，美国 6 月 PPI 年率 2.6%，预期 2.3%，前值

2.4%；月率 0.2%，预期 0.1%，前值 0%。 

中国 6 月金融数据下滑。7 月 12 日，中国央行公布数据，中国 6 月 M2 货币供应

同比 6.2%，前值 7%，M1 货币供应同比-5%，前值-4.2%，M0 货币供应同比 11.7%，

前值 11.7%。 

 

重要公告： 

1、紫金矿业：公司发布 2024 年上半年业绩预告。7 月 8 日，公司发布 2024 年

上半年业绩预增公告，预计上半年实现归母净利润 145.5-154.5 亿元，同比增加 41%-

50%，预计 2024Q2 实现归母净利润 82.89-91.89 亿元，同比增加 71%-89%，环比

增加 32%-47%。 

2、洛阳钼业：公司发布 2024 年上半年业绩预告。7 月 12 日，公司发布 2024 年

上半年业绩预增公告，预计上半年实现归母净利润 51.89-57.35 亿元，同比增加 638%-

716%，预计 2024Q2 实现归母净利润 31.17-36.63 亿元，同比增加 708%-849%，环

比增加 50%-77%。 

3、金诚信：公司收购的 Lubambe 铜矿完成交割。7 月 12 日，公司发布公告称，

公司关于赞比亚 Lubambe 铜矿 80%权益收购于 2024 年 7 月 11 日完成股权交割，公

司获得 LCML80%的股权。 
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1.2 市场表现 

板块表现：  

板块表现方面：本周上证指数上涨 0.72%，申万有色板块上涨 1.01%，跑赢上证

指数 0.29pct，位居申万板块第 12 名。个股方面，本周涨幅前五的股票是：盛屯矿业、

中孚实业、浩通科技、北方铜业、国城矿业；跌幅前五的股票是：ST 鼎龙、金诚信、

株冶集团、ST 中润、玉龙股份。 

表 1：申万有色板块上涨 1.01%，跑赢上证指数 0.29pct  

代码 指数 本周指数 周涨幅（%） 月涨幅（%） 年涨幅（%） 

000001.SH 上证指数 2,971.30 0.72 0.13 -0.12 

801050.SI 有色(申万) 4,455.36 1.01 3.65 6.47 
 

资料来源：wind，华源证券研究 

 

图 1：本周有色板涨跌幅块位居申万板块第 12名 
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资料来源：wind，华源证券研究 

 

图 2：有色板块涨幅前十  图 3：有色板块跌幅前十 

32.18

14.68

12.07
10.83

9.11 8.92 8.18 7.95 7.56
5.46

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

周涨幅前十（%）

 

 -3.35 -3.61 -4.39 -4.74 -4.96 -5.26

-9.26 -9.73 -9.82

-22.22-25.00

-20.00

-15.00

-10.00

-5.00

0.00

周跌幅前十
（%）

 

资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 
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1.3 估值变化 

PE_TTM 估值：本周申万有色板块 PE_TTM 为 21.75 倍，本周变动 0.48 倍，同期

万得全 A PE_TTM 为 16.25 倍，申万有色与万得全 A 比值为 134%。 

PB_LF 估值：本周申万有色板块 PB_LF 为 2.10 倍，本周变动 0.05 倍，同期万得

全 A PB_LF 为 1.40 倍，申万有色与万得全 A 比值为 150%。 

 

表 2：申万有色板块 PE、PB 估值水平 

指数 
PE TTM PB LF 

本周估值 本周变动 本月变动 本年变动 本周估值 本周变动 本月变动 本年变动 

有色(申万) 21.75 0.48  0.77  5.83  2.10  0.05  0.08  0.06  

万得全 A 16.25 0.30  0.00  -0.42  1.40  0.04  0.01  -0.07  

有色/万得全 A 134% 0.18  0.77  6.25  150% 0.01  0.07  0.13  
 

资料来源：wind，华源证券研究 

 

2.贵金属 

伦敦现货黄金上涨 1.17%、上期所黄金上涨 1.92%，伦敦现货白银上涨 0.46%、

上期所白银上涨 1.96%，钯金下跌 5.75%，铂金下跌 3.03%。 

表 3：贵金属价格变动 

品种 市场 单位 价格 本周变动 本月变动 年初至今 

黄金 
伦敦现货 美元/盎司 2,406.85  1.17% 3.26% 16.70% 

上期所 元/克 569.68  1.92% 3.50% 18.33% 

白银 
伦敦现货 美元/盎司 30.72  0.46% 4.60% 29.13% 

上期所 元/千克 8,214  1.96% 6.62% 36.63% 

钯 伦敦现货 美元/盎司 967  -5.75% -0.51% -14.88% 

铂 伦敦现货 美元/盎司 992  -3.03% -1.98% -0.80% 
 

资料来源：wind，华源证券研究 
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图 4：黄金价格走势（美元/盎司-元/克）  图 5：白银价格走势（美元/盎司-元/千克） 
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图 6：钯金价格走势（美元/盎司）  图 7：铂金价格走势（美元/盎司） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

 

3.工业金属 

表 4：工业金属价格、库存及盈利变动 

  品种 单位 价格/库存 本周变动 本月变动 年初至今 

铜 

伦铜价格 美元/吨 9821 -1.45% 2.06% 14.52% 

沪铜价格 元/吨 79210 -1.20% 1.42% 14.85% 

伦铜库存 吨 206225 7.62% 14.49% 23.73% 

沪铜库存 吨 316108 -1.72% -1.07% 922.84% 

散单冶炼费 美元/吨 6 103.70% 111.54% -91.16% 
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副产硫酸均价 元/吨 332 6.99% 10.56% 38.19% 

冶炼毛利 元/吨 -1381 -11.77% -13.66% -281.88% 

铝 

伦铝价格 美元/吨 2483 -2.40% -1.68% 4.28% 

沪铝价格 元/吨 20070 -1.59% -0.89% 2.98% 

伦铝库存 万吨 98 -2.30% -4.89% 77.89% 

沪铝库存 万吨 26 7.45% 11.64% 164.77% 

现货库存 万吨 79 1.68% 3.01% 81.76% 

氧化铝 元/吨 3885 0.13% 0.13% 23.14% 

预焙阳极 元/吨 4040 0.00% -1.94% -5.61% 

铝企毛利 元/吨 2821 -8.43% -4.89% -21.81% 

铅 

伦铅价格 美元/吨 2180 -2.50% -1.31% 5.52% 

沪铅价格 元/吨 19525 -0.86% 0.93% 23.11% 

伦铅库存 吨 211475 -4.81% -5.75% 55.84% 

沪铅库存 吨 59408 5.77% 10.34% 12.34% 

锌 

伦锌价格 美元/吨 2928 -2.79% -1.58% 10.37% 

沪锌价格 元/吨 24305 -1.78% -0.45% 12.99% 

伦锌库存 吨 251125 -2.92% -4.18% 11.70% 

沪锌库存 吨 125892 -0.64% -0.41% 493.41% 

锌冶炼加工费 元/吨 1800 -10.00% -16.28% -59.55% 

矿企毛利 元/吨 10440 -2.32% 2.33% 72.85% 

冶炼毛利 元/吨 -1390 28.94% 37.35% -372.55% 

锡 

伦锡价格 美元/吨 33945 1.10% 2.32% 33.38% 

沪锡价格 元/吨 278250 0.79% 2.85% 31.31% 

伦锡库存 吨 4440 -2.84% -6.92% -42.23% 

沪锡库存 吨 15175 1.29% 0.32% 139.13% 

镍 

伦镍价格 美元/吨 16925 -2.73% -1.97% 2.27% 

沪镍价格 元/吨 133720 -2.54% -1.25% 4.33% 

伦镍库存 吨 98526 1.31% 3.67% 83.56% 

沪镍库存 吨 20874 -2.87% -7.76% 56.27% 

镍铁（10-15%） 元/镍点 965 0.00% -1.03% 4.89% 

国内镍铁企业盈利 元/吨 804 -63.20% -72.14% 36.85% 

印尼镍铁企业盈利 元/吨 22496 -3.52% -6.42% 7.15% 
 

资料来源：wind，华源证券研究 

 

3.1 铜 

本周伦铜下跌1.45%，沪铜下跌1.20%；伦铜库存上涨7.62%，沪铜库存下跌1.72%。

冶炼费 5.5 美元/吨；硫酸价格上涨 6.99%，冶炼毛利下跌 11.77%。 
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图 8：铜价格走势（美元/吨-元/吨）  图 9：铜冶炼加工费（美元/吨） 
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图 10： LME铜库存（吨）  图 11：上期所库存（吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

 

图 12：副产硫酸价格走势（元/吨）  图 13：铜冶炼毛利（元/吨） 
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3.2 铝 

本周伦铝下跌 2.40%，沪铝下跌 1.59%；库存方面，伦铝库存下跌 2.30%、沪铝

库存上涨 7.45%，现货库存上涨 1.68%；原料方面，本周氧化铝价格上涨 0.13%，阳

极价格持平，铝企毛利下跌 8.43%至 2821 元/吨。 

图 14：铝价格走势（美元/吨-元/吨）  图 15：氧化铝价格走势（元/吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

 

图 16：伦铝库存（万吨）  图 17：沪铝库存（万吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

 

 

 

 



 

 

 

 

  

请务必仔细阅读正文之后的免责声明                                                                              第12页/ 共18页 

源引金融活水 泽润中华大地 

图 18：预焙阳极价格走势（元/吨）  图 19：电解铝行业毛利（元/吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

 

3.3 铅锌 

本周伦铅价格下跌 2.50%、沪铅下跌 0.86%；库存方面，伦铅库存下跌 4.81%，

沪铅上涨 5.77%。本周伦锌价格下跌 2.79%，沪锌价格下跌 1.78%；库存方面，伦锌

下跌 2.92%，沪锌下跌 0.64%；冶炼加工费下跌 10.00%至 1800 元/吨；矿企毛利下

跌 2.32%至 10440 元/吨、冶炼毛利下跌至-1390 元/吨。 

图 20：铅价格走势（美元/吨-元/吨）  图 21：铅期货库存（吨） 
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图 22：锌价格走势（美元/吨-元/吨）  图 23：锌期货库存（吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

 

图 24：锌冶炼加工费（元/吨）  图 25：锌矿企及冶炼毛利润（元/吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

3.4 锡镍 

本周伦锡价格上涨1.10%，沪锡价格上涨0.79%；库存方面，伦锡库存下跌2.84%，

沪锡库存上涨 1.29%。伦镍下跌 2.73%，沪镍下跌 2.54%；库存方面，伦镍库存上涨

1.31%，沪镍库存下跌 2.87%；镍铁价格持平为 965 元/镍点，国内镍铁企业毛利下跌

63.2%至 804 元/吨，印尼镍铁企业毛利下跌 3.52%至 22496 元/吨。 
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图 26：锡价格走势（美元/吨-元/吨）  图 27：期货锡库存（吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

 

图 28：镍价格走势（美元/吨-元/吨）  图 29：期货镍库存（吨） 
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图 30：镍铁价格走势（元/镍点）  图 31：印尼&中国镍铁企业毛利（元/吨） 
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资料来源：wind，华源证券研究  资料来源：wind，华源证券研究 

4.小金属 

小金属价格跟踪：锗锭/钼精矿上涨 5.00%/1.64%，镉/五氧化二钒/镁锭/锰矿/海

绵钛/钨精矿/硅锰下跌 0.95%/1.25%/1.27%/1.49%/2.02%/4.35%/6.28%。 

 

表 5：小金属价格变动 

  单位 价格 本周变动 本月变动 年初至今 

钨精矿 元/吨 132,000  -4.35% -7.04% 8.0% 

钼精矿 元/吨度 3,720  1.64% 0.81% 16.3% 

钛精矿 元/吨 2,217  0.00% 0.00% 2.0% 

钛白粉 元/吨 15,600  0.00% 0.00% -1.6% 

海绵钛 元/千克 49  -2.02% -2.02% -5.8% 

镁锭 元/吨 19,490  -1.27% -1.02% -11.7% 

锑精矿 元/金属吨 140,040  0.00% 0.00% 102.8% 

锗锭 元/千克 12,600  5.00% 12.50% 26.6% 

五氧化二钒 元/吨 79,000  -1.25% -1.25% -12.2% 

氧氯化锆 元/吨 15,500  0.00% 0.00% 5.1% 

海绵锆 元/千克 180  0.00% 0.00% -3.7% 

铟 元/千克 2,960  0.00% -5.13% 51.8% 

镉 元/吨 34,560  -0.95% -1.59% 11.4% 

锰矿 元/吨度 66  -1.49% -4.35% 88.6% 

硅锰 元/吨 7,040  -6.28% -5.66% 10.3% 
 

资料来源：wind，华源证券研究 

 

图 32：钨精矿及钼精矿价格走势（元/吨-元/吨度）  图 33：海绵锆及钛精矿价格走势（元/千克-元/吨） 
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图 34：镁锭及锑精矿价格走势（元/吨-元/金属吨）  图 35：锗锭及铟锭价格走势（元/千克） 
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图 36：五氧化二钒价格走势（元/吨）  图 37：钛白粉及海绵钛价格走势（元/吨-元/千克） 
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图 38：锰矿和硅锰价格走势  图 39：镉价格走势（元/吨） 
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5. 风险提示 

1）下游复产不及预期风险； 

2）国内房地产需求不振的风险； 

3）美联储加息幅度超预期风险； 

4）新能源汽车增速不及预期风险； 

5）海外地缘政治风险。 

  



 

 

 

 

  

请务必仔细阅读正文之后的免责声明                                                                              第18页/ 共18页 

源引金融活水 泽润中华大地 

证券分析师声明  

本报告署名分析师在此声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本报告表述的所有观

点均准确反映了本人对标的证券和发行人的个人看法。本人以勤勉的职业态度，专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独

立、客观的出具此报告，本人所得报酬的任何部分不曾与、不与，也不将会与本报告中的具体投资意见或观点有直接或间接联

系。 

 

一般声明  

本报告是机密文件，仅供华源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的签约客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视

其为本公司客户。本报告是基于已公开信息撰写，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工具、意见

及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人作出邀请。客户应对本报告中

的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特殊需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨

询专家的意见。对依据或使用本报告所造成的一切后果，本公司均不承担任何法律责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入

可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的

版权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式修改、复制或再次分发给任何其他人，或以任

何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

本公司销售人员、交易人员以及其他专业人员可能会依据不同的假设和标准，采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论或交易观点，本公司没有就此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

 

信息披露声明  

在法律许可的情况下，本公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银

行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公司将会在知晓范围内依法合规的履行信息披露义务。 

 

销售人员信息  

华东区销售代表 李瑞雪 liruixue@huayuanstock.com 

华北区销售代表 王梓乔 wangziqiao@huayuanstock.com 

华南区销售代表 杨洋 yangyang@huayuanstock.com 

 

股票投资评级说明   

证券的投资评级：   

以报告日后的 6 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：  

买入（Buy） 

增持（Outperform） 

中性 (Neutral) 

减持 (Underperform)  

：相对强于市场表现 20％以上； 

：相对强于市场表现 5％～20％； 

：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 

：相对弱于市场表现 5％以下。 

 

行业的投资评级：   

以报告日后的 6 个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：  

看好（Overweight） 

中性 (Neutral) 

看淡 (Underweight) 

：行业超越整体市场表现； 

：行业与整体市场表现基本持平； 

：行业弱于整体市场表现。 

 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议； 

投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，

以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数  

 

mailto:liruixue@huayuanstock.com
mailto:wangziqiao@huayuanstock.com
mailto:yangyang@huayuanstock.com

